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RESUMO 
Este trabalho identificou variáveis de racionalização que impactam na probabilidade de 
fraudes corporativas em instituições bancárias brasileiras de capital aberto. As variáveis foram 
extraídas da teoria de fraudes e teoria da agência. Para atingir ao objetivo da pesquisa 
examinaram-se dados de 24 instituições bancárias de capital aberto, de 2009 a 2014, por 
intermédio de um modelo logístico binário, o qual identificou o impacto das variáveis na 
probabilidade de ocorrência de fraudes corporativas. Constatou-se que quanto maior a idade 
dos membros da diretoria e a predominância do gênero masculino no conselho fiscal, maior é 
a probabilidade de fraudes.  Percebeu-se, por outro lado, mesmo não sendo uma variável que 
se enquadrasse no quesito racionalização, que o controle acionário estrangeiro reduz a 
probabilidade de ocorrência de fraudes.  Conclui-se, então, que por intermédio de variáveis de 
racionalização pode-se compreender um pouco mais o fenômeno de fraudes corporativas em 
instituições bancárias. 
 
Palavras-chave: Instituições bancárias brasileiras. Fraude. Racionalização. Triângulo de 
fraude de Cressey (1953). Características demográficas.  
 
ABSTRACT 
This study identified rationalization variables that impact on the probability of corporative 
fraud in publicly held Brazilian banking institutions. These variables were derived from fraud 
theories and agency theory.  In order to reach the objective of this research study, data from 
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24 publicly held banking institutions was examined, between 2009 and 2014, by means of a 
binary logistics model, which identified the impact that these variables had on the probability 
of corporative fraud occurrence.   It became clear that, the greater the age of members of the 
board of directors and when there was a predominance of the male gender within the fiscal 
council, the greater the probability there was of fraud.  On the other hand, and even though 
this variable does not feature in the question of rationalization, it was also apparent that 
foreign shareholder control reduces the probability of fraud occurrence.  It was concluded, 
therefore, that using rationalization variables made it possible to understand a little more 
about the phenomenon of corporative fraud in banking institutions.   
 
Keywords: Brazilian banking institutions.  Fraud.  Rationalization.  Cressey’s Fraud Triangle 
(1953). Demographic characteristics. 
 
1 INTRODUÇÃO 
 
Carl Sagan, em “O Mundo Assombrado pelos Demônios: a Ciência Vista como uma 
Vela no Escuro” (1995, p. 210), diz: 
 
Uma das lições mais tristes da História é a seguinte: Se formos enganados durante 
muito tempo, temos a tendência a rejeitar qualquer prova de fraude. [...] Uma vez 
que damos a um charlatão poder sobre nós mesmo, quase nunca o recuperamos. Por 
conseguinte, as velhas fraudes têm tendência a persistir, ao mesmo tempo em que 
surgem outras novas. 
 
A fraude é a ação ou comportamento que tem a intenção de enganar ou ludibriar 
alguém, diferente do erro, em que não há esse desejo. Na fraude, o indivíduo racionaliza a 
ação previamente e, como todas as pessoas  possuem a racionalização, em outras palavras tem 
capacidade de raciocinar (BARBOSA, 2003), pode-se presumir que os atos de fraudes são 
suscetíveis a todos os agentes/indivíduos. 
A hipótese do triângulo de Cressey (1953) pode funcionar como um “guia” para 
tentar entender, detectar e prevenir fraudes, conquanto apenas duas, das três vertentes do 
triângulo, a oportunidade e a pressão, possuem fatores que podem ser facilmente identificados 
e que auxiliam a detectar a ocorrência de uma fraude, diferentemente da racionalização, 
parafraseando (BRAZEL; JONES; ZIMBELMAN, 2009). 
Singleton e Singleton (2010) apontam que funcionários de entidades com acesso e 
controle de operações importantes de gestão  precisam ser objeto de medidas de prevenção de 
fraude, e citam várias delas, como, por exemplo, auditorias regulares, controles internos, 
checagem do histórico dos funcionários (quando contratados), dentre outras.  
Murphy e Dacin (2011) sugerem que há meios de intervir no processo de 
racionalização, como treinamentos e lembretes das consequências que podem vir a ocorrer 
devido ao ato fraudulento, para diminuir, e até mesmo prevenir, que os indivíduos 
racionalizem a fraude. Porém, com ou sem histórico, o fato é que não é uma medida 
completamente segura, pois, segundo pesquisa da Association of Certified Fraud Examiners 
(2008), apenas 7% dos executivos que cometeram fraude já possuíam um histórico com 
fraude. 
Talvez, por em sua maioria se tratar de fatores externos ao indivíduo (falta de 
controle interno, problemas financeiros, e etc.) a oportunidade e a pressão permitem uma 
identificação mais clara dos determinantes na apuração da probabilidade de fraudes. Por outro 
lado, como seria possível observar os aspectos que levam indivíduos a racionalizarem uma 
fraude, visto que os possíveis motivos estão apenas na mente dessas pessoas? (SINGLETON; 
SINGLETON, 2010).  
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Neste sentido, Hambrick (2007) sugere, como alternativa, o uso de características 
demográficas de gestores como proxies para as construções dos valores e personalidades dos 
indivíduos, tais como, idade, experiência e formação educacional, para tentar vinculá-las às 
escolhas estratégicas feitas por fraudadores. Argumenta-se, ainda, que a administração tenha 
informação e racionalidade limitada e que o estudo das variáveis demográficas individuais 
serve como filtro para interpretação individual de situações e escolhas feitas pelos executivos 
(HAMBRICK, 2007). Troy, Smith e Domino (2011) concluíram que os CEOs mais velhos, 
com maior tempo de experiência no mercado e com melhor formação educacional, são menos 
propensos a cometerem algum tipo de fraude. 
Costa (2011) confeccionou uma lista de modos, mais frequentes, de racionalização 
do indivíduo nas organizações, em que ocorreram fraudes financeiras, destacando-se: a 
negação da responsabilidade e do prejuízo causado, a ponderação social, e a metáfora do 
crédito e débito (na existência de um crédito por trabalho além do remunerado, o indivíduo 
considera-se credor desse trabalho extra e procura obter o pagamento de outra forma – por 
meio da fraude).  Em 2011, a PricewaterhouseCoopers-PwC (2011) traçou o perfil do 
fraudador considerando fatores demográficos, tais como, idade, escolaridade, gênero e o 
tempo de serviço. Os resultados mostraram que homens de meia-idade, com ensino médio ou 
superior, tendo de três a dez anos de trabalho na empresa, são os mais propensos a cometerem 
fraudes. 
Frisa-se que prejuízos decorrentes de fraudes perpetradas em um grande banco são 
sentidos pelo restante da economia, já que esse tipo de instituição atua como intermediador 
financeiro e como fornecedor de capital externo às demais atividades do mercado 
(MACHADO, 2015). Para a FEBRABAN (2015), um sistema financeiro saudável, ético e 
eficiente, é condição essencial para o desenvolvimento econômico, social e sustentável do 
País, portanto, o desafio das instituições bancárias é buscar o máximo de conveniência e 
facilidades com mínimo de risco de fraudes possível. O que é um desafio e tanto, visto que, 
em 2010, ocorreu perda 1,5 bilhão em instituições bancárias em decorrência de fraudes 
documentais, consoante Oliveira (2012).  
Diante do contexto, acredita-se que pesquisas realizadas para compreender formas de 
prevenção e detecção de fraudes em instituições bancárias, são necessárias. Esta pesquisa se 
coloca nessa perspectiva e busca resposta a seguinte questão: quais variáveis de 
racionalização impactam na probabilidade de fraudes corporativas em instituições bancárias 
brasileiras de capital aberto? 
O objetivo geral do estudo é identificar quais variáveis de racionalização impactam 
na probabilidade de ocorrência de fraudes corporativas em instituições bancárias brasileiras de 
capital aberto. Para isto, será construído um modelo econométrico com variáveis de 
racionalização extraídas da literatura. 
O artigo está estruturado em mais quatro seções, além desta introdução. A seção 2 
contém os elementos teóricos que suportam as variáveis incluídas no modelo de mensuração 
da probabilidade de fraudes em instituições bancárias. A seção 3 destina-se a discorrer sobre a 
metodologia do estudo. A seção 4 contempla a análise e discussão dos resultados e, a última 
seção, retrata as considerações finais. 
 
2 REFERENCIAL TEÓRICO 
 
Esta seção é destinada a apresentação de teorias que suportam a presente pesquisa, 
quais sejam: o Triângulo de Fraude de Cressey (1953), especialmente sobre a racionalização, 
e a Teoria de Agência. Conclui-se o tópico, com a síntese de outros importantes estudos que 
tiveram como escopo, fraudes.  
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2.1 TEORIA DA FRAUDE: TRIÂNGULO DA FRAUDE DE CRESSEY (1953) 
 
Em 1950, o PH D. Donald R. Cressey, após uma série de entrevistas (que duraram 
alguns meses) com criminosos que tinham cometido fraudes, descobriu três fatores presentes 
nos casos de fraudes. A pressão, oportunidade e a racionalização. Ora o fraudador se via em 
uma situação de dificuldade financeira, da qual não enxergava possível saída, o que o levava a 
cometer a fraude; ora o individuo procurava por oportunidades, por exemplo, atividades em 
que não havia controles suficientes ou qualquer tipo de fiscalização; ou então o individuo 
racionalizava a fraude para si antes de cometê-la, por insatisfação no trabalho, por uma 
questão salarial, descaso, por ter a certeza de que a fraude não lhe traria consequências, enfim, 
o fraudador se convencia de que o ato era justificável. Assim, com essas três vértices, o 
trabalho resultou na famosa Teoria do Triângulo de fraude de Cressey (1953), em que as 
fraudes são explicadas por três pontos: Pressão, Oportunidade e Racionalização. Diversas 
pesquisas conceituam estes três pontos, de forma que:  
 Pressão: pode resultar de um problema financeiro como dívidas, perdas e 
compromissos atrasados (MURCIA; BORBA; SCHIELL, 2008).  
 Oportunidade: são as oportunidades para a realização do ato fraudulento, a 
inexistência de um controle interno eficaz, por exemplo, facilita a realiação do ato 
fraudulento (MURCIA; BORBA; SCHIELL, 2008).  
 Racionalização: é como o individuo enxerga a fraude, ele racionaliza a fraude como 
um ato necessário e aceitável (MURCIA; BORBA; SCHIELL, 2008).  
Destaca-se que este último elemento do triângulo de Cressey (1953), a 
racionalização, é o objeto de investigação deste artigo, por ser o de maior complexidade de 
mensuração, conforme enfatizam Brazel, Jones e Zimbelman (2009).  
 
2.2 A RACIONALIZAÇÃO 
 
O principal empecilho para cometer a fraude é o sentimento de culpa (VANDEHEY; 
DIEKHOFF; LABEFF, 1999), pois a racionalização do fraudador deixa esse sentimento para 
trás, assim a fraude é aceitável. Em diversos casos, o fraudador tinha consciência de que o que 
estava fazendo era errado, e criminoso, mas justifica a ação, por considerar a fraude como 
única solução para a situação, seja por medo de represarias do pessoal da empresa, ou do 
próprio chefe; medo de não atingir metas exigidas, de perder o emprego, entres outros. 
Murphy e Dacin (2011) argumentam que os indivíduos nestas situações, por meio da 
racionalização, se convencem de que não havia outra forma, buscando evitar a culpa ou 
ressentimento. 
Ao racionalizar sobre a fraude, o indivíduo deixa de tomar uma decisão precipitada e 
automática, ele leva em consideração todas as informações relevantes para cometer ou não a 
fraude, por exemplo, se será financeiramente uma boa escolha ou não; ou talvez por vingança 
a alguém da empresa. Outros tipos de fraudadores agem contra os próprios valores éticos ao 
cometerem a fraude, como é o caso do CEO da Tyco International, que alegava não ter 
pensado nas consequências de seus atos, pois se o tivesse, não o cometeria (MURPHY; 
DACIN, 2011).  
Segundo, Brazel; Jones e Zimbelman (2009), a racionalização é o único dos três 
fatores que não é facilmente vinculado à fraude. Em seu lugar, eles indicam que em pesquisas 
anteriores, outros estudiosos foram capazes de ligar a detecção de fraude a outro fator, que 
não a racionalização. Assim, os autores em seu estudo sobre a fraudes, alocaram itens de 
contabilidade suspeita no lugar de elementos de racionalização. 
Já Murphy e Dacin (2011) demonstraram que existem três fatores relevantes para o 
ato fraudulento, dentro da racionalização, são eles:  
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 a falta de consciência/entendimento em relação à fraude cometida, como quando, 
alguém de um cargo superior atribui ao indivíduo uma atividade que foge de suas 
especialidades/conhecimentos e instrui este a como executar a atividade de maneira 
errônea;  
 a intuição do indivíduo combinada à racionalização da fraude, na qual o indivíduo é 
capaz de entender que o comportamento/ação é fraudulento e, ou resolve por não 
cometer a fraude ou, por cometê-la por imediatamente racionalizar um motivo que 
justifique o ato, e assim, evitar o sentimento de culpa e 
 e o discernimento/raciocínio a respeito da fraude, quando o indivíduo analisa a 
relação de custos-benefícios de cometer a fraude ou não, sendo que, se os benefícios 
superarem os custos/riscos, ele cometerá a fraude.  
Murphy e Dacin (2011) evidenciam várias situações nas quais, o indivíduo não chega 
a perceber que está cometendo um ato fraudulento ou antiético; por obediência à autoridade, 
onde foi instruído por algum superior a cometer algum tipo de fraude; motivado pelo clima 
organizacional, quando o indivíduo comete o ato para beneficiar a empresa; para acobertar 
algum colega de trabalho; ou quando o indivíduo tem um objetivo específico e é motivado a 
avaliar e processar as informações contábeis de forma a atingir, da melhor forma possível, 
este objetivo. 
Enquanto isso, Troy, Smith e Domino (2011) utilizaram-se de variáveis 
demográficas como elementos de racionalização que impactam a ocorrência de fraudes 
contábeis. Os autores se utilizaram do trabalho de Hambrick (2007) em que essas variáveis, 
embora consideradas como proxies incompletas e imprecisas das estruturas cognitivas dos 
executivos, são tidas como válidas em função da dificuldade de se obter dados psicométricos 
convencionais de altos executivos.  Os autores ainda demonstram que os fatores demográficos 
podem vir a explicar os meios alternativos de racionalizar a fraude. Com destaque para a 
idade dos CEOs, a falta de experiência e a formação educacional do indivíduo. Neste trabalho, 
ainda,  é discutido como as pessoas com maior status na empresa, responsabilidades e 
atribuições são mais propensas a se envolver em atividades ilegais, tais como a fraude 
coorporativa. 
O trabalho de Troy, Smith e Domino (2011) abordam três principais análises sobre 
variáveis demográficas, para tentar provar o efeito destas sobre o indivíduo que comete a 
fraude: a idade do gerente/executivo, a experiência executiva, e a sua formação educacional. 
Os autores acreditam que a idade do executivo influencia negativamente a ocorrência de 
fraudes uma vez que, os executivos mais velhos são mais conservadores e julgam melhor as 
ameaças, riscos e as consequências de uma fraude; enquanto os mais novos não entendem tão 
bem o peso de suas decisões. Quanto à experiência, é discutida como a sua falta pode levar o 
executivo ao erro, pelo despreparo para as diversas situações que enfrentam no dia a dia 
corporativo. E a formação educacional, também impacta a racionalização da fraude, pois, o 
profissional com boa formação educacional estará ciente de alternativas para evitar, prevenir e 
detectar fraudes (TROY; SMITH; DOMINO, 2011). Estes autores concluíram que as 
variações demográficas não só influenciam como afetam diretamente a racionalização dos 
gerentes. A idade, experiência e formação educacional do indivíduo são fatores importantes 
para traçar o perfil do executivo mais propenso a cometer ou não a fraude. 
 
2.3 TEORIA DA AGÊNCIA 
 
A separação entre propriedade e controle propiciou a ocorrência de novas relações de 
agência. Estas relações surgem quando uma ou mais pessoas – o agente – trabalha para ou em 
nome de outra – o principal – com algum domínio particular de decisão (ROSS, 1973; 
JENSEN; MECKLING, 1976). Portanto, aquele denominado como principal, na expectativa 
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de que seus objetivos sejam atendidos, delegará a função de gestão para que o agente tome 
decisões em seu nome. 
Jensen e Meckling (1976) afirmam que a relação de agência é regida por termos 
contratuais, e que uma firma pode ser vista como uma rede de contratos, implícita e 
explicitamente, entre stakeholders, tais como acionistas, credores, empregados e a sociedade 
em geral (JOHN; SENBET, 1998).  
Conforme John e Senbet (1998) a estrutura de pagamento das diferentes classes de 
stakeholders são distintas, como também o grau de alinhamento entre esses stakeholders com 
os agentes que controlam as principais decisões da empresa, pois as partes são maximizadoras 
de utilidade e possuem objetivos e preferências distintas.  Essas distinções entre os objetivos 
das partes conferem origem aos conflitos, conhecidos como problemas de agência, e estes 
podem ser classificados como: conflitos entre acionistas e a direção; acionistas e detentores da 
dívida; entre o setor público e o privado; e por fim, entre agentes do setor público e a 
sociedade em geral (JOHN; SENBET, 1998).  
Os problemas de agência derivados do relacionamento entre proprietários e gestores 
poderão prejudicar o funcionamento eficiente de uma empresa. Para a minimização destes 
problemas, os proprietários incorrem em custos de agência, os quais podem ser subdivididos 
em custo de monitoramento dos gestores, despesas de concessão de garantias contratuais por 
parte do agente e perdas residuais (JENSEN; MECKLING, 1976; JOHN; SENBET, 1998).  
Os custos de monitoramento para Jensen e Meckling (1976) consistem na limitação 
de divergências pelo principal através da criação de incentivos adequados para o agente, o que 
limitará suas atividades anormais, e de mecanismos de governança corporativa para limitar 
atividades anormais do agente. Já as despesas de concessão de garantias são recursos que o 
agente receberá como forma de garantir que este não tome decisões que prejudiquem o 
principal, como também para garantir que o principal seja compensado caso o agente tome 
tais decisões. A perda residual ocorre quando o custo do exercício total de um contrato excede 
aos seus benefícios (FAMA; JENSEN, 1983). 
Além das medidas a serem utilizadas para o monitoramento das atividades dos 
gestores descritas por Jensen e Meckling (1976), pode-se afirmar que entre principal e agente 
existe uma relação de confiança, em que o principal acredita que o agente trabalha com a 
finalidade de atender aos seus objetivos. Todavia, essa confiança pode ser quebrada pelo 
agente quando, de modo ilícito, buscar a maximização do seu próprio interesse (MACHADO, 
2015). 
 
2.4 ESTUDOS RELACIONADOS  
 
Para composição deste estudo foram utilizados alguns trabalhos nacionais e 
internacionais que versaram sobre fraudes corporativas (MACHADO, 2015; SANTOS, 2011; 
WUERGES; BORBA 2014) e a Teoria do Triângulo de Fraude de Cressey (1953), em 
especial, a vertente da racionalização (BRAZEL; JONES; ZIMBELMAN, 2009; 
HAMBRICK, 2007; TROY; SMITH; DOMINO, 2011). Para melhor compreensão do tema, 
outros assuntos ainda foram estudados, tais como a psicologia e racionalização (ESTEVES, 
2012; STEFFENSMEIER; SCHWARTZ; ROCHE, 2013). 
Machado (2015) investigou a ocorrência de fraudes corporativas em instituições 
bancárias brasileiras, utilizando variáveis de detecção extraídas da teoria da agência e da 
economia do crime, além de identificar a modelagem quantitativa apropriada para testar as 
hipóteses a serem estabelecidas e levantar informações sobre as fraudes corporativas ocorridas 
no Brasil em instituições bancárias brasileiras subordinadas ao controle do Banco Central do 
Brasil - BACEN. Para isso, os autores empregaram regressões logísticas multinomiais a dados 
compreendidos no período de 2001 a 2012. Os resultados permitiram a confirmação da 
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hipótese geral do triângulo de fraude de Cressey (1953), em que a quebra da confiança está 
condicionada à existência, concomitante, das três dimensões do triângulo de fraude: pressão, 
oportunidade e racionalização. 
Já Santos (2011) bustou aprofundar nos motivos do fraudador para cometer a fraude 
e avaliar os resultados da implantação de programas de compliance na percepção moral dos 
indivíduos. O autor aplicou questionários, realizou análise documental, e ainda empregou 
entrevistas a funcionários das instituições pesquisadas. O trabalho aponta que para a 
prevenção de fraudes à busca por compliance é de extrema importância. Porém, deixa claro 
também que a presença dessa ferramenta que abrange normas e diretrizes sobre valores éticos 
que devem ser seguidos, não impede que ocorram atos fraudulentos na empresa, apenas ajuda 
a ameniza-los.  
Wuerges e Borba (2014) estimaram o percentual de fraudes em empresas dos 
Estados Unidos não divulgadas, verificaram se os resultados obtidos por meio de um modelo 
logit tradicional são qualitativamente diferentes dos obtidos por meio do modelo logit com 
erro de classificação de parâmetros. E ainda, obtiveram testes de hipóteses confiáveis em 
relação a algumas variáveis que podem estar relacionadas à fraudes nas demonstrações 
financeiras - FDF. Os autores empregaram uma abordagem quantitativa, utilizando-se de 
modelos econométricos a dados de empresas classificadas com fraudes corporativas na SEC. 
Os resultados indicaram que apenas 1,43% dos casos de FDF foram divulgados pela SEC. 
Das sete variáveis significativas incluídas em um modelo logit tradicional e não corrigido, três 
na realidade não foram consideradas significativas em um modelo corrigido. A probabilidade 
de FDF é 5,12 vezes maior quando o auditor da empresa emite um parecer adverso ou com 
ressalvas. 
Hambrick (2007) partiu da premissa de que as experiências, valores pessoais e 
personalidades dos gestores influenciam em suas tomadas de decisões. Hambrick discutiu que 
as variáveis demográficas podem ligar as escolhas que levam os gerentes a cometerem a 
fraude e sugere que sejam estudadas separadamente, para que as particularidades de cada caso 
não sofram influência de outros fatores. 
Troy, Smith e Domino (2011) testaram a proposição de que os principais fatores 
demográficos CEO refletem os modos alternativos de racionalizar a escolha de participar e/ou 
facilitar a fraude contábil. Os autores empregaram uma pesquisa quantitativa, com a utilização 
de modelos probit bivariados a dados de 312 empresas. Como principais resultados, os 
autores identificaram que variação demográfica do CEO leva a variação nas interpretações 
cognitivas, que por sua vez impacta a probabilidade de fraude contábil. Especificamente, 
teorizou-se e empiricamente confirmou-se que CEOs mais jovens, menos experientes e 
funcionalmente sem graus de negócios serão mais propensos a racionalizar fraude contábil 
como uma decisão aceitável.  
Brazel, Jones e Zimbelan (2009)  investigaram se medidas de informações não 
financeiras (NFMs) disponíveis, tais como número de lojas varejistas que praticam preços de 
fábrica, espaço de armazenagem ou número de empregados, podem ser usados para detectar a 
probabilidade de fraude. Os autores aplicaram regressões logísticas bivariadas a dados de 100 
empresas. Os resultados da pesquisa corroboraram a hipótese de que NFMs influenciam na 
probabilidade de fraude contábil, e, portanto, podem ser usados para acessar o risco de fraude, 
como também encontraram evidências que a diferença entre desempenho financeiro e não 
financeiro é significantemente maior em empresas que comentem fraudes. 
Esteves (2012) abordou e clarificou aspectos relacionados a conceitos de ética e 
responsabilidade social, relacionando-os com a atividade de auditores. A autora aplicou 
questionários a auditores para compreender as suas percepções relativamente à 
responsabilidade social e à influência do código de ética na sua atividade. Como um de seus 
principais resultados, a autora esclareceu que foi possível reunir um conjunto de 
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considerações relevantes ao seu conhecimento, como o fato de atualmente os auditores 
estarem conscientes da importância da prática de medidas socialmente responsáveis, o que 
contribui para a disseminação de boas práticas no exercício da profissão. O 
Por fim, Steffensmeier, Schwartz e Roche (2013) analisaram o efeito do gênero em 
crimes corporativos. Os autores investigaram 83 casos de fraudes corporativas envolvendo 
436 réus. Os réus foram subdivididos por gênero, e, ainda, por crimes que envolveram 
esquemas com indíviduos, independentes do gênero. Os resultados possibilitaram aos autores 
afirmar que  existem boas razões para acreditar que executivos do gênero feminino podem ser 
mais éticos em sua tomada de decisão, são mais prováveis a honrarem as leis fundamentais 
dos riscos financeiros, e a evitarem riscos excessivos, tanto dentro como fora do ambiente 
corporativo.  
 
3 PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS 
 
Para alcançar o objetivo proposto, de identificar quais são as variáveis de 
racionalização que impactam na probabilidade de ocorrência de fraudes corporativas em 
instituições bancárias brasileiras de capital aberto, sob o prisma da dimensão de racionalidade 
do triângulo de fraudes, este trabalho empregou uma tipologia empírica e bibliográfica, com 
abordagem quantitativa. 
Foram selecionadas 24 instituições bancárias com registro na Comissão de Valores 
Mobiliários – CVM, durante o período de janeiro de 2009 a dezembro de 2014. Essas 
instituições foram contempladas no estudo por possuírem séries de dados superiores a três 
anos. Frise-se que os dados coletados foram de forma trimestral. 
Após a definição das instituições bancárias alvo de análise, utilizou-se como proxy  
de fraudes corporativas a existência de condenação em processos administrativos punitivos. A 
instituições bancárias são reguladas pelo Banco Central do Brasil, o qual após a detecção de 
alguma irregularidade no seguimento de suas normatizações, por parte dos regulados, institui 
processos administrativos punitivos, estes são julgados e seus acórdãos são disponibilizados 
no site do Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional – CRSFN. 
Destaca-se que como fraudes corporativas, adotou-se a conceituação dada por 
Singleton e Singleton (2010), em que essas fraudes são cometidas por, ou contra uma 
corporação. Portanto, contemplando uma abrangência maior de fraudes, como as de natureza 
contábil, lavagem de dinheiro, desvios e crimes realizados em operações de câmbio e 
concessão de créditos, tipos de condenação encontrados nos processos administrativos 
punitivos. 
Para análise dos dados foram extraídas variáveis da literatura sobre fraudes e crimes 
corporativos, a serem evidenciadas ainda na seção metodológica quando da exposição do 
modelo econométrico utilizado. Essas variáveis, primeiramente foram estudadas utilizando-se 
a estatística descritiva, sendo as mesmas agrupadas segundo a ocorrência ou não de fraudes. 
Logo, foram extraídos os valores médios, os desvios-padrões, e após aplicaram-se testes de 
médias, respeitando a distribuição de cada variável. Para as variáveis com distribuição normal 
foram empregados testes paramétricos (teste t para amostras independentes), e para aquelas 
com distribuição diferente a normal foram aplicados testes não paramétricos (teste de Mann 
Whitney). 
Após o estudo descritivo, optou-se por empregar uma regressão logística binária. 
Esse tipo de regressão não linear permite inferir o cálculo de um dado evento ocorrer. A 
variável dependente desse modelo é de natureza qualitativa, em que Y assume dois valores, 0 
para a não-ocorrência do fato e 1 para a ocorrência (PINO, 2007; FÁVERO, 2015). De modo 
que a probabilidade na regressão logística binária é calculada pela equação a seguir: 
𝑃𝑖 =
1
1+𝑒−𝑧𝑖
  ,                                                                                                               (2) 
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Em que, 𝑃𝑖, no caso deste estudo, representa a probabilidade de ocorrência da fraude 
corporativas; e 𝑍𝑖 é representado por: 
𝑍𝑖 = 𝛽𝑖 + 𝛽2𝑋𝑖                                                                                                           (3) 
Na equação 3, 𝑋𝑖 representa uma matriz com as informações a respeito das 
características demográficas do indivíduo (as variáveis explicativas do modelo) e demais 
variáveis de controle.  
As variáveis independentes, ou seja, as variáveis da racionalização foram extraídas 
de estudos em que a temática principal relacionava-se a análise de fraudes e teoria da agência, 
em que se destacaram os trabalhos de Hambrick (2007) e Troy, Smith, Domino (2011) por 
sugerirem que a racionalização pode ser mensurada por intermédio das características 
demográficas do indivíduo.  
Assim, com as variáveis selecionadas elaborou-se o seguinte modelo econométrico: 
 
𝑃𝑖 =
1
1+𝑒−(𝛼𝑖+𝛽1𝑅𝑂𝑇𝑖+𝛽2𝐼𝐷𝑖+𝛽3𝐼𝐷 𝐶𝐸𝑂𝑖+𝛽4𝐺𝐸𝑁+𝛽5𝐺𝑃𝑖+𝛽6 𝐹𝐸𝑖+ 𝛽7𝐹𝐸 𝐶𝐸𝑂 𝑁𝐸𝑖+𝛽8𝐿𝐿𝑖+𝛽10𝑇𝐴𝑀𝐴𝑁𝐻𝑂𝑖+𝛽11𝐶𝐴𝑖+𝜀𝑖)
           (4) 
Onde, 
ROT = taxas de rotação de pessoal da diretoria e conselhos de administração e fiscal. 
Esteves (2012) alerta para os altos índices de rotatividade dos funcionários, que pode indicar 
problemas na estrutura organizacional, e isso facilitaria a racionalização sobre o ato de 
cometer fraudes. 
ID = variável independente idade, calculada pela média de idades dos membros da 
diretoria, conselho de administração e fiscal, da instituição i.  
ID CEO = idade dos CEOs das instituições bancárias (MACHADO, 2015). 
GEN  = refere-se a razão entre os membros do gênero masculino sobre o total de 
membros do conselho de administração, fiscal e diretoria (MACHADO, 2015). 
GP = refere-se ao gênero do indivíduo, 1 se masculino e 0 se feminino. 
FE = variável dummy para formação educacional, 1 representa CEOs com graduação 
e 0 a ausência desse atributo (HAMBRICK; MASON, 1984; MACHADO, 2015).  
FE CEO NE = dummy para a formação educacional do CEO na área de negócios, em 
que 1 representa CEOs com formação na área de negócios e 0 em casos contrários (TROY; 
SMITH; DOMINO, 2011). A formação na área de negócios capacita o indivíduo para que seja 
mais eficaz no monitoramento das atividades e demonstrações financeiras das empresas. 
LL = corresponde a variação do lucro líquido. Os dados serão retirados das 
demonstrações contábeis (ESTEVES, 2012). 
TAMANHO = calculado pelo logaritmo natural do ativo total (TROY; SMITH; 
DOMINO, 2011; BRAZEL; JONES; ZIMBELMAN, 2009). 
CA = tipo de controle acionário, que é uma variável de controle dummy, para 
qualificar se o controle acionário majoritário é nacional (0) ou estrangeiro (1).  
Para coleta dados das variáveis relacionadas as características dos CEOs, membros 
das diretoria, conselho fiscal e administração, foram utilizados os formulários de referência e 
relatórios cadastrais disponíveis no sítio da CVM, e para as variáveis contábeis (tamanho e 
lucro líquido) foi utilizado o software Economática. Os resultados estatísticos foram obtidos 
com o auxílio do software Stata, versão 13. 
As variáveis selecionadas como características demográficas são usadas em trabalhos 
anteriores. Para a idade do indivíduo, foi utilizado o estudo de Troy, Smith e Domino (2011) e 
Machado (2015) que argumentam que a maturidade do indivíduo pode influenciar no 
desenvolvimento moral e no processo de tomada de decisão. Quanto ao gênero, observam-se 
pesquisas, como a da ACFE (Association of Certified Fraud Examiners) de 2008, trazem 
dados que comprovam que a maioria dos casos de fraude envolvem indivíduos do gênero 
masculino.  
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Hambrick (2007) sugere que a educação influencia nas escolhas estratégicas dentro 
da organização. E Troy, Smith e Domino (2011) teorizam que os CEOs com formação 
educacional na área de negócios (Administração, Economia e Ciências contábeis) serão 
melhor capacitados para monitorar as atividades da empresa e suas demonstrações 
financeiras. Os mesmos levam a hipótese de que o executivo com menos tempo e funções na 
empresa se torna mais apto a cometer ou facilitar a fraude (TROY; SMITH; DOMINO, 2011). 
 
4 APRESENTAÇÃO E ANÁLISE DOS RESULTADOS 
 
Os resultados da pesquisa foram subdivididos em dois tópicos, o primeiro com a 
análise descritiva das variáveis independes, relacionadas na seção metodológica. E o segundo 
com as considerações sobre os outputs do modelo econométrico. 
 
4.1 ESTATÍSTICA DESCRITIVA 
 
Para a comparação dos valores médios das variáveis quantitativas utilizadas, 
primeiro fez-se necessário verificar se os dados seguem uma distribuição normal. Assim, 
foram utilizados os testes de Shapiro-Wilk e Kolmogorov-Smirnov. Como os resultados 
indicaram a não normalidade dos dados, foi aplicado o teste não paramétrico para amostras 
independentes – teste Mann-Whitney, como exposto na Tabela 1. 
 
Tabela 1- Análise descritiva das variáveis quantitativas 
Variáveis Sem proc. 
Punitivos 
Com proc. 
Punitivos 
Teste de normalidade Mann-
Whitney 
Média Desvio 
padrão 
Média Desvio 
padrão 
Kolmogorov- 
Smirnov 
Shapiro 
Wilk 
Sig. Assint. 
(2 caudas) 
Rot ca 0,58 0,55 0,93 0,78 0,000 0,000 0,190 
Rot cf 0,52 0,46 0,59 0,39 0,002 0,000 0,497 
Rot d 0,60 0,79 0,83 0,70 0,000 0,000 0,331 
Idd 49,72 4,35 50,48 3,78 0,000 0,000 0,517 
Idca 56,29 8,06 55,81 6,10 0,003 0,007 0,834 
Idcf 54,96 7,81 52,67 7,52 0,000 0,000 0,403 
Idceo 55,31 16,08 57,61 15,52 0,000 0,000 0,875 
Gd 0,94 0,07 0,95 0,05 0,000 0,000 0,973 
Gca 0,94 0,09 0,92 0,07 0,000 0,000 0,188 
Gcf 0,91 0,10 0,95 0,54 0,000 0,000 0,486 
Tamanho 16,79 2,06 18,32 2,10 0,000 0,000 0,013 
LL 11,80 2,30 13,46 1,98 0,000 0,000 0,007 
Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da pesquisa (2016) 
 
Analisando os resultados da Tabela 1, as variáveis referentes à rotação do pessoal 
apresentaram médias estatisticamente iguais, isto é, p-valor do teste de Mann-Whitney acima 
de 0,05. A rotatividade do conselho de administração apresenta o p-valor de 0,190; do 
conselho fiscal de 0,497 e da diretoria de 0,331. Logo, a rotatividade de pessoas nos conselhos 
de administração, fiscal e na diretoria das instituições bancárias parece não influenciar na 
perpetração de fraudes, já que as médias calculadas foram estatisticamente iguais entre bancos 
com e sem processos administrativos punitivos. 
O mesmo resultado foi obtido para as demais variáveis demográficas relacionadas à 
idade dos diretores (p-valor de 0,517) e membros do conselho de administração (0,834) e 
fiscal (0,403). Acrescenta-se ainda que a idade do CEO (0,875) também foi estatisticamente 
igual entre instituições bancárias com e sem processos administrativos punitivos. Portanto, a 
idade entre os diferentes membros da diretoria e dos conselhos também parece não influenciar 
no ato de perpetrar fraudes. 
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Em relação ao gênero dos indivíduos do conselho de administração, fiscal e da 
diretoria observa-se que estes são estatisticamente iguais, com p-valores de 0,973; 0,188 e 
0,486, respectivamente. Logo, a proporção do gênero dos membros do conselho fiscal, de 
administração e da diretoria executiva possuem médias estatisticamente equivalentes quando 
comparados os grupos com e sem processos administrativos punitivos.  
O teste de média para o tamanho da instituição bancária evidenciou que os valores 
médios encontrados são estatisticamente diferentes entre instituições e sem processos 
administrativos punitivos. Assim, o valor médio do tamanho das instituições com processos 
punitivos (18,32) é maior, que o valor médio das instituições bancárias sem processos 
punitivos (16,79). Esse resultado corrobora com o pensamento de Alexander e Cohen (1996) 
ao afirmarem que o que promove um ambiente com um número maior de oportunidades para 
a perpetração de fraudes é o tamanho da organização.  
E finalmente, verificou-se que a variação do lucro líquido possui médias 
estatisticamente diferentes entre instituições com e sem processos administrativos punitivos, 
dado ao p-valor ser igual a 0,007. De forma que, o valor médio do lucro líquido das 
instituições com processos punitivos (13,46) é maior do que o valor médio encontrado para as 
instituições sem processos punitivos (11,80). 
Embora apenas as variáveis tamanho e variação do lucro líquido apresentaram 
significância estatística, o teste de média por grupos não visa o estudo da associação entre as 
variáveis independentes e a probabilidade de ocorrências de fraudes, isso foi analisado no 
modelo econométrico evidenciado no próximo tópico. 
 
4.2 MODELOS ECONOMÉTRICOS 
 
Esse tópico apresenta os resultados da mensuração do modelo logit, evidenciado na 
seção metodológica da pesquisa. Os resultados estão demonstrados na Tabela 2. 
 
Tabela 2 – Mensuração do Modelo Logit – Fraudes corporativas 
Variáveis Coef. 
Desvio Padrão de 
Robustez 
Z P-valor (Z) 
ROT CA 4,909 3,452 1,420 0,155 
ROT CF -2,248 1,62 -1,390 0,165 
ROT D 1,987 1,322 1,500 0,133 
IDD 0,587 0,255 2,300 0,021 
IDCA -0,013 0,214 -0,600 0,949 
IDCF -0,049 0,153 -0,032 0,749 
IDCEO -0,054 -0,093 -0,580 0,56 
GD 11,836 14,745 0,800 0,422 
GCA -18,926 12,287 -1,540 0,112 
GCF 67,703 3.432.491 1,970 0,049 
FE CEO Omitida       
TAMANHO 1,074 0,719 1,490 0,135 
LL -0,057 0,572 -0,100 0,92 
CA -109,512 51,539 -2,120 0,034 
N 147 Wald chi2 (12) 85,54 
Pseudo R2 0,2574 Prob > chi2 0,000 
Lroc 0,9566 Classificação 0,9730 
Elaborado pelos autores a partir de dados da pesquisa (2016) 
Nota: As variáveis formação educacional do CEO na área de negócios (FE CEO NE) e gênero do presidente 
(GP) foram excluídas do modelo por problemas de não concavidade, o que impossibilitou mensurar o modelo 
proposto em sua totalidade.  
 
COSTA, I. F. C.; MACHADO, M. R. R.; MACHADO, L. de S. Fraudes corporativas em instituições...            89 
Revista de Administração e Contabilidade - RAC (CNEC). Ano 17, n. 34, p. 78-95, jul./dez. 2018. ISSN 2525-5487 
Percebe-se que, nos resultados da Tabela 2, o modelo pode ser considerado como 
significante, dada a estatística calculada, Wald chi2(12), de 85,54, e p-valor de 0,000. O poder 
de classificação do modelo foi de 0,9730, enquanto a área da curva ROC foi de 0,9566. 
Fávero (2015) julga que quanto maior a sua convexidade em relação ao ponto (0,1) maior a 
sua área (maior sensibilidade e especificidade) e, consequentemente, melhor o modelo 
estimado para efeitos de previsão. Logo, pode-se considerar o modelo como adequado em 
relação a sua classificação e efeitos de previsão. 
Examina-se na Tabela 2, que as variáveis relacionadas ao grau de rotatividade dos 
conselhos de administração, fiscal e da diretoria não apresentaram significância estatística, 
dados os p-valores serem superiores a 0,05. Assim, os resultados não corroboram o trabalho 
de Esteves (2012), que vê a rotação do pessoal como uma chance para o indivíduo 
racionalizar e cometer a fraude. Para essa autora, a falta de conhecimento dos novos membros 
acerca do processo ou a fiscalização falha (uma vez que não há membros para fazer desta uma 
atividade contínua) age como um incentivo para que o indivíduo perpetue a fraude.  
A média da idade dos diretores das instituições bancárias apresentou uma relação 
positiva e significante com a probabilidade de ocorrência de fraudes corporativas, dado o p-
valor encontrado de 0,021. Assim, quanto maior a média de idade dos diretores, maior a 
probabilidade de ocorrência de fraudes corporativas. Esse resultado não corroborou a pesquisa 
de Troy, Smith, Domino (2011), que verificaram que a idade influencia negativamente a 
probabilidade de fraudes. 
Em relação à idade do conselho de administração e fiscal e à idade do CEO, verifica-
se na Tabela 2 a não significância estatística dessas variáveis. Troy, Smith, Domino (2011) 
acreditam que o CEO mais velho estará menos propenso a cometer algum tipo de fraude. Esta 
mesma análise pode ser estendida aos conselhos de administração e fiscal, em face de que a 
idade reflete as experiências acumuladas do indivíduo e está diretamente relacionada ao seu 
desenvolvimento moral (MACHADO, 2015). Logo, os resultados obtidos, embora com 
coeficientes negativos, o que denotaria uma relação inversa com a probabilidade de 
ocorrência de fraudes, não corroboram aqueles encontrados por Troy, Smith, Domino (2011), 
por não apresentarem relação significativa com essa probabilidade. 
Em relação ao gênero do conselho de administração, fiscal e da diretoria, os 
resultados, evidenciados na Tabela 2, apontam significância apenas para a variável “gênero do 
conselho fiscal” (p-valor igual a 0,049); as demais não apresentaram influência significante no 
modelo. Dessa forma, a predominância do gênero masculino no conselho fiscal influencia 
positivamente a probabilidade da ocorrência de fraudes.  
Hambrick (2007) sugere que o gênero do indivíduo pode ser utilizado como uma 
proxy para a construção dos valores e caráter do indivíduo, e Stefensmeier, Schwartz, Roche 
(2013) acreditam que a presença do gênero feminino influencia de forma negativa a 
perpetração de fraudes. Essa perpectiva foi corroborada na pesquisa de Machado (2015) para 
a predominância do gênero feminino no conselho fiscal. Além disso, pesquisa executada pela 
ACFE (Association of Certified Fraud Examiners) de 2008 apresenta resultados que ligam o 
gênero masculino à maioria dos casos de fraude. Assim, os achados desta pesquisa 
corroboram em parte essas pesquisas, em função de que a predominância do gênero 
masculino no conselho fiscal aumenta a probabilidade de fraudes corporativas. 
Além das variáveis demográficas para mensurar a dimensão de racionalização do 
triângulo de fraudes, incluiu-se no modelo três variáveis de controle, o tamanho, a variação do 
lucro e o controle acionário estatal. A variável tamanho é apontada como um fator importante 
para a perpetração de fraudes por autores como Troy, Smith, Domino (2011), Brazel, Jones, 
Zimbelman (2009), e Machado (2015). Assim, quanto maior o tamanho da empresa, maior a 
complexidade de suas operações e dos conflitos decorrentes da relação de agência e, portanto, 
maior a probabilidade de fraudes (MACHADO, 2015). Contudo, os resultados deste estudo 
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indicaram que essa variável não influencia na probabilidade de ocorrência de fraudes 
corporativas, ao evidenciar um p-valor de 0,135.  
No mesmo sentido, a variável lucro líquido também não evidenciou significância 
estatística para a probabilidade de ocorrência de fraudes corporativas. Esperava-se que o lucro 
líquido reportasse ao fato de que variações negativas, portanto, prejuízos operacionais, 
levassem o indivíduo a racionalizar e cometer a fraude, ao considerar que a fraude é a única 
alternativa para a falência iminente, o que em tese confirmaria os achados de Esteves (2012). 
Tal fato, contudo, não foi confirmado. 
O controle acionário, conforme resultados demonstrados na Tabela 2, apresentou 
uma relação negativa e significante com a probabilidade de ocorrência de fraudes corporativas 
em instituições bancárias, dado o p-valor encontrado de 0,034. Para Silva (2004) os bancos 
estrangeiros precisam lidar com ambientes e regulamentações diversas, as regulamentações do 
seu país de origem e as da instituição estrangeira, e esse fato, segundo Machado (2015), pode 
resultar na diminuição da probabilidade de ocorrência de fraudes, o que foi comprovado por 
esta pesquisa já que a probabilidade de ocorrência de fraudes demonstrou ser influenciada 
negativamente pela presença do controle estrangeiro. 
 
4.2 TESTE DE MULTICOLINEARIDADE 
 
As variáveis utilizadas no modelo, também foram testadas para a presença de alta 
colinearidade, e os resultados estão demonstrados na Tabela 3. 
 
Tabela 3- Teste de Multicolinearidade 
VARIÁVEL VIF SRT VIF Tolerância R2 
ROT CA 2,67 1,64 0,3739 0,6261 
ROT CF 2,12 1,46 0,4717 0,5283 
ROT D 1,36 1,17 0,7337 0,2663 
IDD 3,23 1,80 0,3096 0,6904 
IDCA 4,89 2,21 0,2045 0,7955 
IDCF 4,01 2,00 0,2493 0,7507 
IDCEO 3,42 1,85 0,2925 0,7075 
GD 1,85 1,36 0,5413 0,4587 
GCA 1,9 1,38 0,5270 0,4730 
GCF 1,86 1,36 0,5368 0,4632 
FE CEO NE 1,73 1,31 0,5788 0,4212 
TAMANHO 9,34 3,06 0,1071 0,8929 
LL 8,39 2,90 0,1192 0,8808 
CA 4,23 2,06 0,2367 0,7633 
MÉDIA VIF 3,64 
   Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da pesquisa (2016 
 
Os resultados da Tabela 4 evidenciam valores para o VIF – variance inflation factor, 
tolerância e R2. Destas utilizou-se como parâmetro de comparação apenas o VIF.  Gujarati 
(2006) considera que o VIF acima de 10 indica uma alta relação linear e problemas graves de 
multicolinearidade.  A variável “tamanho” é a mais próxima de apresentar graves problemas 
de multicolinearidade (VIF igual a 9,34) e uma alta relação linear, no entanto, o valor do VIF 
ainda é abaixo de 10. Portanto, de forma geral, o modelo não apresentou graves problemas de 
colinearidade para as variáveis explicativas. 
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5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 
Essa pesquisa objetivou identificar variáveis de racionalização que podem impactar 
na probabilidade da ocorrência de fraudes corporativas em instituições bancárias brasileiras de 
capital aberto. Para isso foi aplicado um modelo logístico binário em dados de 24 instituições 
bancárias, no período de 2009 a 2014. Neste, a variável dependente, fraudes corporativas, 
correspondeu a existência ou não de condenações em processos administrativos punitivos do 
Banco Central do Brasil. 
As variáveis de racionalização foram extraídas da teoria da agência e de textos sobre 
a teoria de fraudes, incluindo aqueles relacionados a identificação de fatores que influenciam 
a perpetração de fraudes. Para sua mensuração foram consideradas as características 
demográficas de gestores e membros do conselho de administração e fiscal. Hambrick (2007) 
assevera que essas características, embora consideradas como proxies incompletas e 
imprecisas das estruturas cognitivas dos executivos, são tidas como válidas em função da 
dificuldade de se obter dados psicométricos convencionais de altos executivos.  
Foram utilizadas variáveis relacionadas à idade e ao gênero do(a) CEO e dos 
membros da diretoria, conselho de administração e fiscal, como também ao grau de 
rotatividade dos mesmos e a formação educacional do(a) CEO. Observou-se que, dentre essas 
variáveis, a idade dos membros da diretoria e a predominância do gênero masculino no 
conselho fiscal influenciam positivamente a probabilidade de fraudes corporativas. Assim, 
quanto maior a idade dos membros da diretoria e a predominância do gênero masculino no 
conselho fiscal, maior é a probabilidade de fraudes.  
 Percebeu-se, por outro lado, mesmo não sendo uma variável que se enquadrasse no 
quesito racionalização, que o controle acionário estrangeiro reduz a probabilidade de 
ocorrência de fraudes.   
Diante dos resultados obtidos, conclui-se, então, que por intermédio de variáveis de 
racionalização pode-se compreender um pouco mais o fenômeno de fraudes corporativas em 
instituições bancárias.  
Durante o desenvolvimento deste trabalho, notou-se a existência de poucas pesquisas 
nacionais que almejassem discutir sobre quais os elementos impactam na probabilidade de 
fraudes nas instituições brasileiras, o que demonstra um grande campo de pesquisa. Entender 
quais elementos influenciam nessa probabilidade é essencial não apenas para o campo 
acadêmico, mas também para os reguladores, administradores e investidores que podem 
utilizar esses elementos para criação de regulamentações específicas, políticas de controle 
interno e na realização de novos investimentos.  
É necessário destacar que, além do ponto mencionado acima –  poucas pesquisas 
nacionais sobre a temática – este estudo limitou-se a um setor específico, o financeiro. Futuras 
pesquisas, portanto, poderão utilizar outros setores de atividades para verificar quais fatores 
impactam na probabilidade de ocorrência de fraudes. 
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